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PENDAHULUAN

A. Latar Belakang Masalah

Proses pemulihan perekonomian global sudah mutasakan pada akhir
tahun 2012, walaupun di beberapa bagian dunia madé yang justru baru
memasuki krisis keuangan dan perekonomian. Namucarade umum arah
perkembangan perekonomian pada tahun 2013 dipkakirakan lebih baik dari pada
tahun 2012. Terlebih untuk kinerja perekonomiarolmekia dengan tingkat konsumsi
domestik relatif tinggi dan kelas menengah yang ingkat serta ditunjang oleh
kondisi makro ekonomi yang relatif terjaga dengaik,omerupakan beberapa faktor
penyebab perekonomian nasional tidak terlalu teyperin oleh krisis perekonomian
global. Begitu pula dengan perbankan syariah nakioelatif tidak begitu signfikan
mengalami dampak krisis ekonomi global pada awalri&2012 sejalan dengan fokus
perbankan Indonesia yang lebih tertuju kepada pdsarestik yang masih besar,
serta potensi pangsa perbankan syariah yang niaggh tliindonesia, dengan pangsa

pasar sampai dengan akhir tahun 2012 telah mendékat

Dinamika pasar modal bukanlah kegiatan yang texs$odari aktivitas
ekonomi yang berada di luar pasar modal. Sebagairkaa ketahui, pasar modal

merupakan tempat diperdagangkannya saham dari darlmaacam perusahaan.

! aporan perbankan syariah 2013



Perusahaan-perusahaan tersebut selalu berintelexkgan masyarakat sekelilingnya,
seperti konsumen, produsen pesaing serta pemesiatghmembuat kebijakan untuk
mempengaruhi iklim usaha. Perkembangan Pasar M8galiah menunjukkan
kemajuan seiring dengan meningkatnya indeks dalakarth Islamic Index (JlII).
Walaupun nilainya tidak sebesar Indeks Harga Salabungan, tetapi secara
prosentase kenaikan Jakarta Islamic Index (Jll)hldiesar daripada prosentase
Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Hal ini dikaken adanya konsep halal
pada pasar modal syariah. Pasar modal syariah meakgn prinsip, asumsi,
prosedur, instrumentasi dan aplikasi yang bersumdea nilai epistimologi Islarh.

Islamisasi pasar modal yang diperjuangkan oleh raplaekalangan, telah
memainkan peran dalam mengubah dasar bentuk d&or $&uangan. Hal ini telah
menjadi sumber utama dimana produk-produk dan pely pasar modal
diperhatikan untuk diubah menjadi pasar modal apadBeberapa Indeks besar Islam
di dunia seperti Dow Jones Islamic Market (DJIMKFBR Index, Kuala Lumpur
Syariah Index, dll.

Secara umum, pasar modal merupakan tempat trangaddsbeli surat
berharga. Selain itu, pasar modal juga merupakatususaha penghimpunan dana
masyarakat secara langsung dengan cara menanarakankd dalam perusahaan
yang sehat dan baik pengelolaannya. Fungsi utasaa p@odal adalah sebagai sarana

pembentukan modal dan akumulasi dana bagi pembiagaatu perusahaan atau

2 Chairul Nazwar, “Analisis Pengaruh Variabel MakE&onomi TerhadapReturn Saham
Syariah di Indonesia'Jurnal Perencanaan dan Pengembangan Wilayah, Vdb.14(2008), hal. 1.



emiten’Bagi kalangan masyarakat yang memiliki kelebihamaddan berminat untuk
melakukan investasi, adanya lembaga pasar modalddhesia menambah deretan
alternatif untuk menanamkan dananya. Banyak jamist $erhargasgcuritie3 yang
dijual dipasar tersebut, salah satunya adalah saBaimam perusahaao public
sebagai komoditi investasi tergolong berisiko tingggrena sifatnya yang peka
terhadap perubahan-perubahan yang terjadi baikp#agaruh yang bersumber dari
luar ataupun dari dalam negeri. Perubahan tersabtara lain dibidang politik,
ekonomi, moneter, undang-undang atau peraturan unapprubahan yang terjadi

dalam industri dan perusahaan yang mengeluarkamsgmiten) itu sendifi.

B. Identifikasi masalah
Dalam Pengambilan keputusan untuk berinvestasi pigpkerhatikam dua hal
yaitu return dan risiko investasi. Besarny@turn tergantung dari kemampuan
investor untuk menanggung risiko. Semakin bes#worigang diambil maka semakin
besar pula harapameturn yang akan diterima. Tingkat inflasi yang tinggi
menunjukkan bahwa risiko untuk melakukan investakup besar sebab inflasi yang
tinggi akan mengurangi tingkat pengembalian darestor. Pada kondisi inflasi yang
tinggi, harga barang-barang atau bahan baku menkii&enderungan meningkat.

Akibatnya biaya produksi menjadi tinggi sehinggaarakberpengaruh kepada

3Achmad Ath thobarry, “Analisis Pengaruh Nilai TukeéBuku Bunga, Laju Inflasi dan
Pertumbuhan GDP Terhadap Indeks harga Saham Seildperti (Kajian Empiris pada bursa Efek
Indonesia Periode pengamatan 2000-2008)&sis(2009), him. 17.

“4Ibid. ,him. 18.



penurunan permintaan dan penurunan penjualan ykang rmengurangi pendapatan
perusahaan. Selanjutnya akan berdampak pada kiperjsahaan yang tercermin
oleh turunnyaeturn saham.

Faktor-faktor ekonomi makro lainnya yang secaraigmperbukti memiliki
pengaruh terhadap perkembangan perekonomian drdpeb@egara adalah tingkat
suku bunga. Pada saat perekonomian dalam keaddahtstjadi penurunan tingkat
suku bunga sebaliknya pada saat kondisi perekomotidak stabil maka tingkat
suku bunga menjadi tinggi. Kenaikan tingkat sukudau akan berakibat terhadap
penurunarreturn saham dan begitu juga sebaliknya. Dalam menghddapikan
tingkat suku bunga, para pemegang saham akan neesahamnya sampai tingkat
suku bunga kembali pada tingkat yang dianggap nlor8ebaliknya, jika tingkat
suku bunga jangka panjang meningkat maka pemegamgrs cenderung menjual
sahamnya karena harga jualnya tinggi. Selain inflas tingkat suku bunga, faktor
lain dalam ekonomi makro yang mempengartéturn saham adalah nilai tukar
Rupiah terhadap US Dollar.

Pasar modal khususnya Jakarta Islamic Indx) adalah salah satu alternatif
pilihan investasi. Perkembangan pasar modal syanefunjukkan kemajuan seiring
dengan meningkatnya indeks yang ditunjukkan dalakarta Islamic IndexJll).
Peningkatan indeks pada JII walaupun nilainya tidakesar pada Indeks Harga

Saham Gabungan (IHSG) tetapi kenaikan secara pesgeindeks pada Jll lebih



besar dari IHSG. Hal ini dikarenakan adanya korts&pl, berkah dan bertambah
pada pasar modal syariah yang memperdagangkan syhsiaih:

Pasar modal syariah menggunakan prinsip, prosedumsi, instrumentasi,
dan aplikasi bersumber dari nilai epistimologi islaNilai saham syariah sangat
mudah berfluktuasi karena sangat sensitif sekalgde perubahan kondisi makro
ekonomi, seperti inflasi, suku bunga dan nilai tulktdal ini didukung dengan hasil
penelitian terdahulu, seperti Chairul Nazwar denadjusted (R?) sebesar 0,5649
dan Hartono dengamdjusted (R?) sebesar 0,6668. Begitu juga dengan hasil
penelitian dari Ahmad Ath Thobary dimamaljusted(R?) sebesar 0,3000, artinya
variabel independen mampu menjelaskan 30% varaddgenden sedangkan sisanya
dijelaskan oleh variabel lain yang tidak dimasukdlalam model penelitian.

Dari uraian di atas, jelas bahwa kondisi makro ekenberdampak pada
tingkat pengembalian keuntungan investor yang tarce dalam kenaikan harga
barang, perubahan nilai tukar dan tingkat suku busgtelah mengamati uraian di
atas, maka penulis mengambil judahalisis Pengaruh VariabelMakro Ekonomi

Terhadap Return Saham Syariah Tahun 2012”.

® Chairul Nazwar, “Analisis Pengaruh Variabel MakExonomi terhadapReturn Pasar
Saham Syariah'Jurnal Perencanaan dan Pengembangan Wilayaih, 4 no. 1Agustus 2008, him. 1.



C. Rumusan Masalah
Berdasarkan latar belakang masalah di atas, mgkat ddentukan rumusan
masalah sebagai berikut:
1. Apakah ada pengaruh Inflasi terhadefurn Saham Syariah tahun 2012.
2. Apakah ada pengaruh Suku Bunga terhaddprn Saham Syariah tahun
2012.
3. Apakah ada pengaruh Nilai tukar terhadejorn Saham Syariah tahun 2012.
4. Bagaimana pengaruh variabel makro ekonomi secasellkehan terhadap

return Saham Syariah tahun 2012.

D. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan
Menganalisis pengaruh variabel makro (inflasi, shknga dan nilai tukar
rupiah) ekonomi terhadapturn saham syariah tahun 2012.
2. Manfaat

a) Dapat digunakan menjadi masukan bagi para investark mengambil
keputusan dalam berinvetasi.

b) Dapat digunakan sebagai tambahan informasi danepemgan bagi calon
investor mengenai pengaruh perubahan pada maknoeorkoterhadap
return saham syariah.

c) Dapat digunakan sebagai dasar penelitian selamjuyrang berkaitan

dengan kondisi makro ekonomi terhadefurn saham syariah.
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